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1. 序
一国内の貨幣供給凪の変化は，その当事国への経済効果のほかに，他国の経
済へも影響を及ぽす。故に自国の金融政策の立案に当っては，他国の政策から
の影響も考慮に入れる必要がある。この様な政策の国際的連関を動学的に解明
するために，いま同じ経済構造をもつ二国の間で，互いに相手国の政策を知っ
ていて自国の目的達成に最適な行動をとる状況を想定し，これにナッシュ的非
協カゲームの離散時間動学の方法を適用する。
以下の第 2節では我々のモデルの原型を説明し，第 3節においてそれを二国
相互連関の体系へ発展させる。第 4節にて前述の状況の下で非協調的政策の動
学ゲームの解法を明らかにし，第 5節は色々の数値例を用いた動学解系列の比
較に当てられ，最後の第 6節では関連論文との差異が論じられる。
2. 外国を与件とするモデル
Oudiz-Sachs(1985)は離散時間の動学的非協カゲームの方法を， Dornbusch
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(1976)モデルを拡張して外国を取り入れたモデルに適用して，政策協調 (policy
coordination)の在る場合の世界経済（二国から成る）の異時点効用と比較するこ
とを試みた。その Dornbuschモデルは，自国債券と外国債券を完全代替資産
とみなして先物カバーをとらない金利裁定式を，短期ケインズ経済へ導入した
体系を想定する（詳しくは村田(1984)の第6章を参照せよ）。このモデルに外国の
産出と物価を追加し，離散時間で表現しなおす Oudiz-Sachsモデルの構成を
説明しよう。
まず記号の約束を自国に関して次のようにする。
q=国内財の産出（対数表示）
P=国内財の価格（対数表示）
が＝消費者物価指数（対数表示）
w=名目賃金率（対数表示）
m=貨幣供給量（対数表示）
i=名目利子率
e=外国通貨ー単位の国内通貨単位（対数表示）
そして下付きの添字 tで第 t期を示して，
肘＝第 t-1期での P,の予想値
冗戸p/-P1-1c=消費者物価上昇率
と定義する。外国についての記号は星印を付けた同様の記号で表す。例えば
p*は外国の産出する財の価格（外国通貨単位での）を示す。かくして実質為替レ
ート（＝交易条件）は
r,=eけPt*-p,
となる。
さて予想値が実現値に一致するという完全予見の想定
Pt+i'=P1+1 (t~O) 
の下に，国内財への需要は
q1=fJr1-a(か— CP1+1-p,)) +rqi* 
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で与えられる。 aと 0 は正値， rは非負の定数であるので，実質為替レートの
下落 (rtの上昇），実質国内利子率の低下，および外国産出水準の上昇によって
国内財需要は増加する。
また貨幣の需給均等式は
m1-P1=(q1-ei1 (C, c>O) 
であり，これを逆に表した式を
り=μq,-p(加ーか）
とする。
(µ=(/•, P=戸）
(4) 
(5) 
名目為替レートの予想値もその実現値に一致するという完全予見の想定の下
に，先物カバーをとらない金利裁定は瞬時的に成立し，
B1+1-e、＝り一り＊ (6) 
で表される。
適当なウエイト (A)をパラメータとして消費者物価指数は
p,C=励+(1-A)(p1*+e1) Cl>A>O) (7) 
と定義される。
つぎに国内財価格は貨幣賃金率に一定のマークアップ率を乗じた値に等しい
ものと考えられる。すなわち
p、＝皿+ct (ct : 定数） (8) 
労働市場の調整はゆっくりとして，それは
W1+1-w1=H-P1-i"+ifrq1+0(q1-q1-1) (,fr, 0>0) (9) 
の準フィリップス曲線に従うと想定される。 (8)より代入によって(9)式の W
を消去して，それを整理すると
Pt+1-P/-(y+f})qt=P,-Pt-1C _f)q,-1 (9') 
となる。
以上の(3), (5), (6), (7), (9')の5方程式がモデルの主要部分を構成
するが，このうちの(5)式を(3)および(6)の各式へ代入することにし，最後
に4方程式より成る体系に導く。すなわち(3)式中の mとりをそれぞれ(1)
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と(5)で代替して整理すれば
(1 +oμ)q1-opt+1 =/J(e1-p1)-o(l +p)p1+opm1+~ か*+rqi* (3') 
が得られる。他方(5)を(6)式へ代入すると
―μqけ e、+1=e,+pp,-pm,-i,* 
となる。 (3'), (6'), (7)および(9')を全部まとめて行列表示しよう。
-a o 1 +aμOHP1+1) (-o-a(l +p) O o o 1 (P,
(6') 
o o -μ11 IP、C
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C，係得
のにpt 
~辺う伽左よ式のヽーノー数ー皿変（態が状Oo式はす形の示間Cl明空
Pt+1 1 +..t-(yr +O)J1 -(1 +uμ)Ll -(1 +uμ)(}J 1-.t + (,fr +O)J2 l「P,-
p、C A O O 1-.t 1 C
q, -.di -oil -o0.4 42 
lQe,1 -1 
81+1 p-μ,dl -oμLI のー、(),1 l+μ.tl2 
op(,Jr+O).d 1 + (,fr +O)』2 0 (,fr十O)rt1
p,* 
゜ 1-.t ゜゜+I m, + 炉 (11) ap.d 42 ゜r.4 Qt ＊ -p+apμ.d 叫2 -1 μrJ 
ただしここに， 4==(1+o(μ-y,-0))ー1,J,=(iJ+o(p-.l))J, J2=(iJ+o(l-.l))J 
であり，すべて正値をとる。 (11)式においては加は政策変数で，伽*,i、*,q,*} 
は外生変数として扱われる。
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通常の最適制御の方法としては，外国の諸変数の系列を与えられたものと考
ぇ， (11)式を充たす加を決定する）レールは，例えば次の(12)のような異時点
効用を極大化するものとする。
1 00 u。=――こ炉(q,2+¢,寸）
2 l=O 
(12) 
ここに¢は時間割引率，¢ は或るウエイトである。ところで外国もまた(11)と
同様に相手国に関連して行動すると，上記の最適制御則では正しくなく，両国
の相互連関（政策を含む）の体系を前提にしなければならない。
3. 二国相互連関のモデル
外国について前節の自国についてと同様の構造方程式を想定すると， (3)式
に対応するものは次の(3*)式である。
q、*=一o*r,-o*(り＊ー CP1+1*-p,*))+r*q, (3*) 
ここに星印を付けた変数と係数は外国に関するそれらを示す。以下同じように
(5), (7), (9')に対応する外国の式を(5*),(7*), (9*)で示そう。
り*=μ*q,*-p*(m、*-p,*)
p,C*=i*p,*ー (1-入*)(p,-e,)
(5*) 
(7*) 
P1+1*-Pt'*-(炉＊十0*)qt*=P,*-P,-「＊ー (}*q、-1* (9*) 
これらを前節での自国の体系に合併して全体系を行列表示することを考える。
その時に(5*)の炉を(6')式へ代入して得られる次式
μ*q、*+e1+1=e1+μqけp(p,-m、)+p*(m,*-p、*) (6*) 
は両国に共通なものであることに注意する。かくして(3'),(7'), (9'), (3*), 
(7*), (9*)および(6*)の7式をまとめて(10)のように行列表示する。その場合，
状態変数のベクトルは {Pi+i,Pt', q、,P1+1*, Pt'*, q1*, e1+1}であり，右辺に
はそれの一期前のベクトルと政策変数 {m, m、*}が現れるに過ぎない。この
式の左辺に現れる状態変数の係数行列の逆行列を，左側より乗じて整理すると
最終的に次の体系が得られる。
X1+1 =Ax,+ Be、+Cu, (13) 
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et+1 =D幻＋厄+Gu, (14) 
ただしここに変数年i, Utは(15)に示されるもので，係数行列は (16)~(21)
に表示されている。
P1+1 
Pt" 
Qt 
X1+1 = 叫：ド[: し］P1+1* 
Pt"* 
q,* 
(,fr+0)(rc*+a*(B+o(l+p))-b*(l+l) b* b*0 
(15) 
屹 0 0 
A=-1 'I -(,fr*+O*)(r*d+a/1*)-b(l→ *)
rc*+a*d 
(1-l*H 
-r*d-ac* 
-<,fr+O)(rd*+a*8)-b*(l-l) 
(1-l) , 
-rd*-a*c 
a*a a*a8 
-(,fr* + 8*) r* a -(,fr* + 8*) r*a8 
-(yr +O)ra* -(yr +O)ra*O* ?
?
-r*<1 
-ro* 
?
-゜r*。{}
-ra*0* 
(,fr*+O*)(r*c+a(o*+o*(l +p*))-b(l十入*) b b8* 
終e o o 
r*c+ad* ao* ao*(}* 
-(,fr+8)(rc*+a*o)-b*(l-..t) 
(1-..t), 
-rc*-a*c 
B=-1 叫,fr*十8*)(r*c+ao*)+b(l-l*) 
-(1-l*), 
r*c+ac* 
(16) 
(17) 
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[―(,t+e)apa* (少+e)a*p*r
0 0 
C =-
1 -apa* 心 *r
ど停*+O*)apr* -(,fr*十O*)a*p*a
0 0 
apr* -a*p*a 
1 D声一[Pt+d(r*μ*+a*μ) +c*(rμ+aμ*), a(r*μ*+a*μ), 
ど
0a(r*μ* +a*μ), -p*,-c(r*μ*+a*μ)-d*(rμ+aμ*), 
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(18) 
-a*(rμ+aμ*), -0*a*(rμ+aμ*)] (19) 
F==加—c(r*µ*+a*µ)-c*(rµ+aµ*)] (20) 
G ==t[-p(ど十a(r*μ*+a*μ)),p*(ど十a*(rμ+aμ*))] (21) 
そしてここでの記号は
a=a(,fr +0 —µ-1), a*==a*(,fr*+0* —µ*-1), 
ど==aa*-rr*,b=a(l +a*μ*) +rr*, 
b*==a*(l+aμ)+rr*, c==o+a(l-J.), c*==炉+a*(l-入＊），
d苧 a+a(p-J.), d*==舒十a*(p* —入＊）
とおかれている。
(13)と(14)の状態空間において，二国の政策 Utを互いに非協力的に， 自己
の効用を極大化するように決める場合には，いわゆるナッシュ動学ゲームの解
になるであろう。その解を次節において導出する。
4. 二国間非協調政策の動学ゲーム解
二国はそれぞれ一つづつ政策手段 U;をもち， (13)と(14)で表わされる状態
式に従いつつ， 自己の目標達成に最適な仕方でその政策を決めるが，その時に
相手国の政策は短期的に不変と想定するものとしよう。このような政策決定方
式はいわゆるクールノー・ナッシュ複占と同じで，その離散時間の有限期間 T
の最適計画の導出を，村田 (1985)の§2での手続に従って行う。
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第 i国にとっての異時点効用の極大は
T 1 
m芍―百母紺燿応 (i=l,2) (22) 
と定義され，ここに {Jiは時間割引率で，ふは準正値定符号の対称行列であ
り， m は目標変数ベクトルで次の形をとるものとする。
ぢ1=M応切+N,糾 +Z況 1 (23) 
この式で右辺最終項は Oudiz-Sachsには入っていないが，後に必要となるの
で追加された。
さて t=Tにおいて e1は定常値に到達し， それ以降はそのままの状態が保
たれると考えるので， (14)より
釘 =(1-F)一l(D巧 +G町）
=h巧 +K四 T
を得て，これを t=Tの(23)式へ代入する。
てiT=(M;+Lふ）巧+(N;+Lふ）町+Z:心 I
最初に第 T期の合理的反応式を導出しよう。
゜
1 a C,iT'SJ両）
＝ 2 8U;T 
=•iT'ふ(N;;+L心）
(24.1) 
(25.1) 
(26. 1) 
ただしここに Nuは幼の第 i列を示し， Gの第 i列を G;と記して，
KiT== (1-F)一1G; (i=l, 2) (27.1) 
とおく。なお(24.1)での記号の約束は次の通りである。
J戸 (1-F)一ID
Kr=Cl-F)-1G 
(26.1)式を転置して展開すると
O=(Nu+L心）＇ふ (CM叶 L山）巧+(N;+L品）町+Zばr-il
(28.1) 
(29. 1) 
となり，これをた1,2について並記して，合理的反応式が次のように得られ
る。
[MM心＝一[NNふ r-[ZZr Jxr-1 
ただし係数行列はつぎのように定義される。
82 
(30.1) 
二国間非協調政策の動学ゲーム（村田）
[MM王
[(Nu+L心）I SJ訊 +L高）(N22+Lぷ~T) I SJ鵡＋叫）］
[NN: 王
[(Nu+叫）＇ふ (Mi+L占）
（島＋叫）I SJ鵡 +L山）］
(Nu+L心）＇麟
[ZZr] ==[ l 
(N22+L心）＇認
かくして第 T期の（クールノー．）ナッシュ解は
UT=I'T笈r+妬ズT-1
となる。ここに
I'T写ー[MMか [NN』
妬＝一[MMTJ-1[ZZ』
である。
(34. 1)を(24.1)へ代入して
町 =(]T+KT乃）巧+KT妬XT-1
==HT巧 +KTc江T-1
を得る。ここに
HT== h + KTI'T 
である。
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(31. 1) 
(32. 1) 
(33.1) 
(34.1) 
(35.1) 
(36.1) 
(37.1) 
(38.1) 
そして(34.1)の四を (25.1) へ挿入した時の可を •iTO と記し，第 T 期
の価値関数が次のように求められる。
1 
V;T(XT)=ー 百てiT゜＇釦iT゜ (39.1) 
ここに
可 O=(Mけ L晶 +N,心）巧+((N,げ L品）妬+Z;)年 I (40.1) 
であり，これを(39.1)へ考慮して整理した結果が下記のものである。
1 
ViT(石）＝ー百匂'SiT巧十XT-11?心 T-1+2幻 'Q註 T-1) (41.1) 
ただし記号は
S;r==(M;+L晶 +N,心）＇ふ (M,げ L晶 +N,店） (42.1) 
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P,T=((N,+Lぷ心+Z⑫ ((N;+L必）妬十Z,) (43.1) 
Q,T=(M.+L品 +N,心）＇叫 (N,け L必）妬十Z,) (44.1) 
と定義されている。
次に第 T-1期における効用極大式は
max--1 (22') 
"lT-1 2 
(てiT-1.fJ;てiT-1+和iTOI!J; てiTO)
であり， その際の制約条件は t=T-1と置いた (13), (14)の状態式および
(23)式である。すなわち
幻 =A年 1+ BeT-1 +CuT-1 
釘=DXT-1 + FeT-1 +GuT-1 
てiT-1=M, 丘 1+L;炉 +N,氾T-1+Z;XT-2 
(14')の釘へ(37.1)を代入し，更に石へ(13')を代入すると，
F年 1=HT石 +(KT妬ーD)XT-1-GUT-1 
(F-HTB)eT-1 =(祐A+KT妬ーD)年 1+(出C-G)UT-1
となり，これより
(13') 
(14') 
(23') 
eぃ=h-1XT-1 + KT-1UT-1 (24. 2) 
を得る。ここに
h-1=CF-出B)→（出A+KT妬ーD) (28.2) 
KT-1=(F-HTB)→（出C-G) (29.2) 
である。 (13')と(23')の中の eT-1を(24.2)で代替して次式を得る。
幻 =(A+Bh-1)XT-1 + (C+ BK叫 UT-I (45) 
てiT-1= (M; + LdT-1)知+(N; + L;KT-i)UT-1 + Z; 知 (25.2)
これらの制約の下に(22')の極大を求めるが，その時に(41.1)の価値関数を考
慮に入れるので，極大の必要条件は次のようになる。
1 -a 
2 0 = [てiT-1勺2出 T-1+{i;(石'S;T巧 +x石 'P;TXT-1+2石'Q;江 T-1)]
au;T-1 
=てiT-11ふ(Njj+LぷiT-1)+邸石'S;T十年1'Q;T')(C;+BK;T-1) (26.2) 
ただしここに幻｀とてiT-1は(45)と(25.2)で代替し，また Gは Cの第 i列
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を示し，
K1r-1=CFー 出B)一l(H_心ーG;)
である。
(i=l, 2) 
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(27.2) 
(26.2)式を転置して上述の代替を行い，
記すると
整理した結果を i=l,2について並
[MM叫 Ur-1= -[NNr-1]年 1-[ZZr-1]ダT-2 (30.2) 
と書ける。ただし係数行列は次のように定義されている。
[MMT-1]=[ 
CN1→ KIT-I)'ふCN1+L1KT-1) +f:11CC1 +BK1T-1YS1T(C+BKい）（知+Lぷ~T-1)'島(N2+L忍）＋屈+BK2T-1Y S2T(C+ BKT-) 
(31. 2) 
CN1→ K1T-1Yふ(M1+L如）
[NN,-,J =I + P,(c, +BK.,_,)'{S.,(A + B h-,) +Q.,) (32. 2) （枷+Lぷ,,-~:,·:誓~+~誓::;, {S,,(A + BJT-,)+Q,,) l 
[ZZT-1] =( 
(N1げ L1K1T-1)'!J品
(N2け Lぷ2T-1YふzJ
かくして第 T-1期のナッシュ解は
UT-1 =I'T-1ダT-1+妬-1XT-2
となる。ここに
I'T-1='-[MMゎ］→[NNT-1] 
([)T-1='-[MMT-1]→ [ZZT-1] 
である。
(34.2)を(24.2)の UT-1へ代入して
BT-1 = HT-1XT-1 + KT-!([)TークT-2
を得，ここに
HT-1 =']T-1 + KT-1I'T-1 
(33.2) 
(34.2) 
(35.2) 
(36.2) 
(37.2) 
(38.2) 
である。そして(34.2)の UT-1を(45)と(25.2)に挿入した石と t'iT-1をそ
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れぞれ石° とてiT-1° と記すと，第 T-1期の価値関数が次のように導出される。
1 
ViT-1(XT-1l=ー 百(t'1T-1°'年 IT-1°+/3;(が'S;T巧0+XT-1'P;T丘 1+2石0'Q;TXT-1))
1 ＝ーが石—1'S;T-1XT-1+ XT-i'PIT-! 年 2+2XT-11QITー1XT-2)(41. 2) 
ただし記号は次のように定義される。
S;T-1==(M;+Lぷら鳴応）’ふ(M;+ L;HT-1 + N; 応）
+{i;(A+BHTー1+CI'T-1)'Q;T+Pバ(A+BHT-! + CI'T-1)'S;T +QIT'} 
x (A+ BHr-1 + CI'r-1) + fi;P;r (42.2) 
Ar-1=CCN. げ L,K叫知+Z;)'ふ((N,+L;Kら）妬T-1+Z;) 
＋紐Tー1'CC+BKr-1Y S;r(C+ BKr-1)妬已 (43.2) 
Q;r-1=CM,+L直r-1+ N;I'r-1Yふ((N;+L;l{:叫 q;T-1+Z;) 
+/iバ(A+BHr-1+CI'r-1YS1r+Q';r} (C+BKr-1)q;r-1 (44. 2) 
第 T-2期以降について同様の過程を繰り返すことにより，次の一般的なフィ
ードバック則が得られる。
約=I'の+cのー 1 (t=l, 2, …， T-1, T) 
ここに記号は次のように定義される。
r戸ー[MM,]→[.N: 阪］
の戸ー[M絋］→[ZZ,』
(34) 
[MM,], [NN,J, [ZZ,』は一般には (31.2), (32. 2), (33. 2)で T-1を tに
代替した行列で， t=Tの時には (31.1), (32.1), (33.1)に等しい。ここで
t=l, 2, …, T-1についてのそれらを定義しておこう。
[MM,]""' 
（⑯ +L心）＇ふ (N1+Lぬ＋如+BK11)'S11+1CC+BK,)
（枷+Lふ）'IJiCN2+Lぬ＋邸CけBK叫'S21+1CC+B氏）l(31) 
[NN,J=[ 
CN1け認咋CM1+L山）＋郎C1+ BK11Y {S1+1 (A+ BJ,) +Q11+1} 
CN22+L心）I {J鵡 +Lふ）＋邸Cけ BK21)'{S21+1(A+ BJ,) +Q21+1} l 
(32) 
(Nu+L1K11)'ふZ1
[ZZ,J ==  
CN22+L2K21)'tJ2Z2 
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そして i=l,2に関して
siT+1 =PiT+1 =Q;T+1 =o (i=l, 2) 
の約束の下に t=l,2, …, T-1, Tについて
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Su=(M, げ L晶＋邸）＇ふ CM,+L;H, + Mr,)団 CA+BH,+cr,)'Qit+1
＋が(A+EH,+ Cr,)'Su+1 +Qu+i'} (A+ EH,+ CI'1) +紐i+! (42) 
Pu= ((N, + L,K⑰ +Z;)'f2;((N,+Lぷ吟+Z;)
+ fl;c/ (C+ BK1)'Su+1 (C+ B氏）のt
Qit==(M;+L;H1+N; 几）＇邸 (N;+Lぷ砂+Z;)
＋が(A+BH1+CI'1)1S;1+1+Qu+1'} (C+B氏）のI
とおき，さらに t=l,2, …， T-1について
Ku== (F-H1+1B)一1(H1+1C;-G;)
k戸 (F-H1+1B)→CH1+1C-G) 
]1== (F-H1+1B)→ CH1+1A + K1+1c1+1 -D) 
(43) 
(44) 
(27) 
(29) 
(28) 
と定義し， t=Tの時のそれらは (27.1),(29.1), (28.1)で与えられている。
最後に
H1==l, げ K,r1
である。なお第 t期の価値関数は
1 Vi心）＝ーが功'S心＋功—1P;心—1+2功'Q;1X1-1)
となり，また e1は
e1=H1x1+K必功—1
によって決まる。
5. 二国間非協調最適政策の数値例
(38) 
(41) 
(37) 
前節に導出された最適政策のフィードバック則に色々の数値例を適用して，
政策値を相互に比較してみよう。まず目的関数の第 t期での自国効用が (12)
式右辺のような形で与えられた時に，これを(22)の形に変換しなければならな
い。すなわちそれは次のようになる。
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呪+¢(p/-P1-1C)2 =q,2 +¢(pが +¢CP1-「)2 -2¢P/P1-1 C 
＝如,[゜.1 0。J加＋幻,[゜.0 。°。]•,+2年,'[゜—•,。°。I 出
=xt+1'M1'!21M1X1+1 +功'Zぼ必幻+2xt+i'Mi'!21Z:クt
=て1+1I !JIて1+1 (46.1) 
ここに X1+1は(15)で定義されたものであり，
三゜ II 0。Jz.-lー゜1,0。J三゜ 0I 0。J(47.1)
と置かれ，またてuは i=lの(23)式で，それは
T11=M1功+Z:山—1 (48.1) 
に縮約される。同様の目的関数を外国について想定すると次のようになる。
(q,*)2 +r/J*(p/*-P,-1•*)2 ='1:'21+1'!J炉21+! (46. 2) 
ここに
r21=M2功+.z:心—I
であり，また
(48.2) 
M,=『00。!J Z,= [゜°。o_JD,=[゜00。.J (47.2)
と置かれる。初めの二例では (46.1)と(46.2)の形の効用が想定されるであろ
う。
そして第3と第4の数値例では，自国と外国の第 t期効用の形は
呪+(v¢"CN-P吋）+v-;-m1+1)2=て1+1'!J1て1+! (49.1) 
Cq,*)2 + C ii~CN* -P,-1•*) + v戸m1+1*)2=て21+1'!2?"21+1 (49. 2) 
と想定される。ただしここに
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?"11=M凶+N1u1+Z:佐 1 (50. 1) 
て21=M:必 +N2u1+Z2x、-1 (50. 2) 
であって， M;•Z,四み(i=l,2)は(47.1)と(47.2)に定義された対角行列を示
し， N;(i=1,2)は
Ni== 
??
?
?
。
? ? ? ?? ? ? 0 0 ??
― ― ― ??，?
?
?
? (51) 
a a J l。ぷ
0 0 0 0 
と置かれる。もし v=v*=Oであれば， (49)の効用関数は(46)の形に帰着する。
我々は自国と外国の経済体系の対応するバラメータ値を等しいものとして，
第 1の数値例をつぎのように決める。
8=8*=1. 5, a=a*=l. 5, ,=く*=1, •=•*=O. 5, 
A=入*=0.75,+=+*=0.1, (}=0*=0.3, r/J=r/J*=2, (52) 
fi;=/3;*=0. 75, p=p*=2, μ=μ*=2 
および
r=r*=O 
である。第2の数値例は(53)の代りに
r=r*=0.1 
(53) 
(54) 
と置いて，その他のパラメークは第 1数値例の(52)と同じである。 (54)は相手
国の輸入性向が0.1であることを意味する。
つぎに第3の数値例として，第 1数値例に
11=11*=2 (55) 
を追加した場合を考え，第4の数値例は第2数値例に(55)を追加した場合とし
よう。
いずれの場合にも変数の初期を次のように与えておく。
Po=0.1, P-1 =P-1•=q-1 =e。=m。=O (56.1) 
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Po*=0.1, P-1*=P-1c*=q-1*=m。*=O (56. 2) 
これらのパラメータ値によって(16)~(21)の行列などを算定した後に， (34)の
フィードバック則の係数行列几と<!),を t= 1について求める。第 1と第2
の数値例については，<!),はゼロ行列であるので， (34)式は (15)を考慮に入れ
て次のように書きかえられる。
加 =a必+a少t-1c+a沼1-1+b1P,*+b少t-「*+b沼t-1* (57) 
この式の最適政策を色々の計画期間 Tに対して計算し， t=lの時の係数値を
表示したのが表 1と表 2であり，そこでは T=2,3, 4, 5, 10, 15, 20の各
場合のそれが記されている。
また表3と表4においては，同様の最適政策の計算結果が示されているが，
ここでは (55)のパラメータ値によって， (34)式が下記の (58)のようになるの
で，係数が以前より多くなっている。
m1=a1P1+a2P1-1c +aaQtーI+b1Pt*+b2P1-1c*+baQ1-1*+c1P1-2c+c2P1-{* (58) 
表 1 第1数値例による最適政策の係数値
T I a1 a2 as b1 b2 b3 
2 0.527 0.533 0. 106 -0. 234 0.174 0.043 
3 0.060 1.067 0.272 -0.186 0.135 0.032 
4 -0. 098 1. 256 0.328 -0. 039 -0. 041 -0. 021 
5 -0. 257 1. 465 0.391 0.124 -0. 265 -0. 088 
10 -1. 324 2.984 0.852 1. 212 -1. 861 -0. 565 
15 -2. 320 4.509 1. 317 2.294 -3. 476 -1. 048 
20 -3. 600 6.518 1. 930 3.653 -5. 556 -1. 670 
表2 第2数値例による最適政策の係数値
T I a, a2 as h1 b2 ba 
2 0.532 0.533 0.105 -0. 241 0.176 〇.045 
3 0.067 1. 056 0.266 -0.185 0.135 0.033 
4 -0. 097 1. 242 0.321 -0. 034 -0. 037 -0. 019 
5 -0. 263 1. 452 0.384 0. 134 -0. 258 -0. 086 
10 -1. 390 3.015 0.859 1.275 -1. 890 -0. 573 
15 -2. 699 5.007 1. 465 2.691 -3. 993 -1. 202 
20 -3. 761 6.685 1. 977 3. 818・ -5. 728 -1. 721 
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表3 第3数値例による最適政策の係数値
T I a1 I a2 aa b1 b2 ba 
2 0.176 -0. 697 0.025 -0. 073 0.007 0.006 
3 0.019 -0. 552 〇.047 -0. 058 -0. 032 -0. 006 
4 -0. 068 -0.441 0.085 -0. 053 -0. 040 -0. 015 
5 -0. 094 -0. 422 0.093 -0. 020 -0. 071 -0. 028 
10 -0. 446 -0. 058 0.220 0.331 -0.431 -0.154 
15 -1. 331 1.006 0.550 1. 207 -1. 490 -0. 484 
20 -2. 249 2.251 0.916 2.130 -2. 757 -0. 857 
表4 第4数値例による最適政策の係数値
T a1 a2 aa b1 b2 ba 
2 0.179 -0. 697 0.025 -0. 074 0.014 0.007 
3 0.021 -0. 551 〇.047 -0. 062 -0. 021 -0. 005 
4 -0. 065 -0.445 0.083 -0. 059 -0. 023 -0. 013 
5 -0. 090 -0. 428 0.091 -0. 027 -0. 050 -0. 025 
10 -0. 449 -0. 069 〇.218 0.332 -0. 403 -0.149 
15 -1. 419 1. 080 〇.576 1. 291 -1. 544 -0. 505 
20 -2. 409 2.422 0.968 2.286 -2. 910 -0. 907 
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C1 I C2 
0. 768 0.026 
0.746 0.036 
0. 730 0.034 
0. 729 0.035 
0. 726 0.035 
0.724 0.037 
0.732 〇.037
I C1 C2 
0. 766 0.023 
0. 743 0.033 
0. 727 0.030 
〇.726 0.031 
〇.721 0.032 
0. 717 0.035 
0.725 0.035 
概して， Tが長くなるにつれて，係数値の絶対値は一層大きくなる傾向があ
る。また第 1数値例の場合（表 1)に比して，それに (55)のパラメータを追加
しただけの第 3数値例の場合（表 3)には，対応する係数値の絶対値が著しく小
さい。同様のことは第 2数値例の場合（表2)と第 4数値例の場合（表4)の比較
においても観測される。
次に各数値例について，色々の計画期間 T における最適な貨幣供給加を
算出し，それらを表 5~表8に掲げる。第 1と第 2の数値例については， (34)
式での <litがゼロ行列であるために，計画の最終期での加の最適値はすべて
0であるが，第 3と第 4の数値例ではそうではないことに気付く。また第 1と
第 2の数値例での最適加の系列は酷似しており，同様に第 3と第 4の数値例
でも加の系列は大体等しい。そこで第 1例と第 3例の最適加の系列のうち
で可成り違いの明確なものを図 1に描いた。
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表5 第1数値例による最適貨幣供給 mt
t I T=2 I T=3 T=4 I T=5 T=lO I T=15 I T=20 
1 0.112 0.089 0.088 0.087 0.083 〇.090 0.095 
2 0.000 0.164 0.159 0. 159 0.149 0. 152 0. 157 
3 0.000 0.189 0.200 0.187 0.187 0.190 
4 0.000 0.191 0.200 0.195 0.197 
5 0.000 0.190 0.181 0.180 
6 0.162 0. 150 0.146 
7 0.122 0.109 0.103 
8 0.076 0.064 0.057 ， 0. 011 0.020 0.013 
10 
I 
0.000 -0. 019 -0. 022 
11 -0. 049 -0. 045 
12 -0. 069 -0. 055 
13 -0. 077 -0. 051 
14 -0. 065 -0. 039 
15 0.000 -0. 022 
16 -0. 008 
17 -0. 002 
18 -0. 011 
19 
I 
， 
-0. 045 
20 ！ 
0.000 
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表6 第2数値例による最適貨幣供給 m,
t I T=2 I T=3 I T=4 I T=5 I T=lO I T=15 I T=20 
1 0.111 0.089 0.088 0.087 0.083 0.090 0.095 
2 0.000 0.164 0.158 0.158 0.148 0.152 0.156 
3 0.000 0.189 0.199 0.187 0.186 0.190 
4 0.000 0.192 0.200 0.195 0.197 
5 0.000 0.191 0.182 0.181 
6 0.164 0.153 0.148 
7 0.125 0.113 0.106 
8 0.079 0.068 0.060 ， 0.014 0.024 0.017 
10 0.000 -0. 015 -0. 018 
1 -0. 046 -0. 041 
12 -0. 066 -0. 052 
13 -0. 076 -0. 052 
14 -0. 066 -0. 044 
15 0.000 -0. 033 
16 -0. 027 
17 -0.034 
18 -0.064 
19 
I 
-0.132 
20 0.000 
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第1 第3数値例による最適貨幣供給 m1
t T=2 T=3 T=4 T=5 I T=lO T=15 T=20 
1 I -o. 054 -0. 066 -0. 070 -0. 070 -0. 070 -0. 071 -0. 072 
2 -0. 059 -0. 020 -0. 026 -0. 027 -0. 027 -0. 028 -0. 029 
3 0.018 0.036 0.034 0.033 0.033 0.033 
4 0.043 0.049 0.049 0.049 0.049 
5 0.040 0.042 0.042 0.042 
6 
I 
0.033 0.033 0.033 
7 0.024 0.023 0.023 
8 0. 011 0.012 0.012 ， 0.000 0.002 0.002 
10 -0. 001 -0. 005 -0. 005 
1 -0. 008 -0. 008 
12 -0. 008 -0. 008 
13 -0. 006 -0. 007 
14 -0. 003 -0. 004 
15 0.016 0.001 
16 0.009 
17 0.025 
18 0.099 
19 0.257 
20 3.229 
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表8 第4数値例による最適貨幣供給 m,
t I T=2 T=3 I T=4 I T=5 I T=lO I T=l5 T=20 
1 -0. 053 -0. 065 -0. 069 -0. 069 -0. 069 -0. 069 -0.071 
2 -0. 059 -0. 019 -0. 025 -0. 027 -0. 026 -0. 027 -0. 028 
3 0.018 0.036 〇.034 0. 034 0.034 0.034 
4 0.043 〇.049 0.049 0.049 0.049 
5 〇.039 0.042 0.042 0.041 
6 0.033 0.033 0.033 
7 0.023 0.023 0.023 
8 0.011 0.012 0.012 ， 0.000 0.002 0.002 
10 -0. 001 -0. 004 -0. 005 
11 -0. 008 -0. 008 
12 -0. 008 -0. 008 
13 -0. 006 -0. 006 
14 -0. 002 -0. 002 
15 0.019 0.004 
16 0.015 
17 0.037 
18 0.130 
19 0.326 
20 4.004 
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図1 最適貨幣供給加（例1,例3)
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これまでの数値例において， 為替レートの変動に対する国内需要の反応を
1. 5と懺いていた。今これが1/3だけ小さい場合と， 2倍になる場合とについて，
それぞれの数値例をとり，表 9に示されているように命名する。そしてこれら
の第1'~第4'数値例と第1#~第4"数値例を適用する場合の二国問非協調政策モ
デルにおける最適貨幣供給加を，計画期間 T=2, 3, 4, 5について算出した
値が表10~表17に示されている。また T=5について，対応する色々な数値例
の場合の最適加の系列を図によって比較したものが，図 2~図5である。更
にこれらの数値例と計画期間について， t=lでの最適政策式(57)または(58)
の係数値を表18~表25に示した。これらの表と図によると，為替レート変動に
対する国内需要の反応度の差異は，非協調政策の最適解に多様な形の影響を与
えるものであることが判明する。そして計画期間が長くなる程，その影響度は
大きいことが分かる。
??????????
（考慮せず）
v=v*=O 
（考慮する）
11=11*=2 
表9 数値例の分類表
相手国の 1 為替レートに対する国内需要の反応
輸入性向 I o=o*=l.51 o=o*=l I o=o*=3 
T=T*=O 第1 第1' 第1n
T=T*=O. l 第2 第2' 第2"
T=T*=O 第3 第3' 第3"
T=T*=0.1 第4 釦’第40
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?
表10
TT=2 
第1'数値例による最適 m、
I_T=3 _IT=4 I T=5 
1 0.110 0.087 0.081 0.078 
2 0.000 0. 163 0.154 0.145 
3 0.000 0.197 0.185 
4 0.000 0.199 
5 0.000 
表12
???
第3'数値例による最適叫
I T=2 I T=3 I T=4 ! T=5 
-0. 055 -0. 068 -0. 070 
-0. 059 -0. 010 -0. 031 
0. 015 0. 034 
0.045 
?
-0. 067 
-0. 035 
0.037 
0.056 
0.044 
???
表1 第2'数値例による最適叫
I T=2 ! T=3 I T=4 1 T=5 
0. 109 0. 087 0. 081 
0. 000 0. 162 0. 153 
0. 000 0. 196 
0. 000 : 
0.077 
0.144 
0.184 
0.194 
0.000 
? ?＝??
??
??
“こ。。〗
??
?ょ
?
??? ? ? ?nin~ni 
?
?
?
＿?
? ?
?↓???
-0. 065 
-0. 034 
0.038 
0.056 
0.043 
表14第1n数値例による最適 m,
t I T=2 I T=3 I T=4 I T=5 
1 0.116 0.092 0.092 0.090 
2 0.000 0.167 0.161 0.154 
3 0.000 0.203 0.192 
4 0.000 0.203 
5 0.000 
表15 第zn数値例による最適叫
t I T=2 I T=3 I T=4 I T=5 
1 0.112 0.087 0.096 0.115 
2 0.000 0.162 0.169 0.193 
3 0.000 0. 210 0.243 
4 0.000 0.266 
5 0.000 
?
T=5 
?
T=2 
??????
表16 第3n数値例による最適 m,
I T=2 I T=3 I T=4 
-0. 052 -0. 065 -0. 071 -0. 072 
-0. 059 -0. 008 -0. 030 -0. 037 
0. 014 0. 035 0: 037 
0. 046 0. 056 
0.043 
表1? 第4"数値例による最適 m,
I T=3 T=4 I T=5 
-0. 051 -0. 065 -0. 071 
-0. 059 -0. 007 -0. 029 
0. 015 0. 037 
0.046 
-0. 070 
-0. 035 
0.040 
0.058 
0.043 
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図2 最道貨幣供給加（例1,1', 1"; T=5) 
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図3 最適貨幣供給 m、（例 2,2', 2"; T=5) 
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固4最適貨幣供給 mt(例3,3', 3"; T=5) 
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図5 最適貨幣供給叫（例4,4',4H;T=5)
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表18 第1'数値例による最適政策の係数値
T I¥ a, I a2 I as ¥ b1 b2 
2 0. 538 0. 531 0. 096 -0. 278 
3 -0. 072 1. 163 0. 287 -0.106 
4 -0. 760 1. 939 0. 519 0. 539 
5 -1. 624 3. 096 0. 871 1. 425 
表19 第2'数値例による最適政策の係数値
0.209 
0.088 
-0. 682 
-1.889 
T I a, a2 Q3 b1 b2 
2 0.545 0.530 0.094 -0. 287 0. 211 
3 -0. 062 1.143 0.278 -0.109 0.099 
4 -0. 775 1. 920 0.510 0.551 -0. 661 
5 -2. 001 3.560 1.008 1. 821 -2. 378 
表20 第3'数値例による最適政策の係数値
T I a, I a2 I aa b1 b2 ba C1 
2 0.176 -0. 717 0.022 -0.076 0.019 0.008 0.778 
3 -0.032 -0. 518 0.066 -0.082 0.021 0.000 0.740 
4 -0.142 -0.455 0.096 0.031 -0. 038 -0. 031 0.730 
5 -0. 843 0.231 0.325 0. 715 -0. 671 -0. 246 0.694 
表21 第4'数値例による最適政策の係数値
T I a1 I a2 I as I b, h2 I bE I c, 
2 0.179 -0. 718 0.022 -0. 076 
I 
0.027 0.009 0.777 
3 -0. 026 -0. 524 0.064 -0. 090 0.040 0.003 0.738 
4 -0.129 -0. 478 0.090 0.016 0.001 -0. 022 0.726 
5 -1.010 0.346 0.370 0.876 -0. 740 -0. 280 0.666 
I 
I 
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bs 
0.054 
0.016 
-0. 216 
-0. 576 
ba 
0.055 
0.020 
-0. 209 
-0. 722 
C2 
0.021 
0.029 
0.033 
0.050 
C2 
0.017 
0.025 
0.030 
0.059 
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表2 第1n数値例による最適政策の係数値
T I a, a2 as b, b2 ba 
2 0.530 0.519 0.120 -0.169 0.121 0.030 
3 -0. 014 1. 340 0.372 -0. 059 -0.185 -0. 061 
4 -0. 254 1. 960 0.561 0.215 -0. 880 -0. 268 
5 -0. 775 2.962 0.865 0. 761 -1. 930 -0. 582 
表23 第2"数値例による最適政策の係数値
T I a1 a2 as b1 ba ba 
2 0.474 0.521 0.118 -0.140 0.130 0.032 
3 -0. 350 1. 520 0.424 0.155 -0. 216 -0. 073 
4 -0.836 2.464 0.710 0. 771 -1.198 -0. 367 
5 -1. 706 3.915 1.148 1. 841 -2. 870 -0. 868 
表24第3n数値例による最適政策の係数値
T I a, I a2 I as I bi bz ba I c, I C2 
2 0.172 -0. 663 0.029 -0. 065 -0.016 0.003 0.752 0.034 
3 -0. 099 -0.322 o; 112 -0. 036 -0.132 -0. 037 0. 711 0.043 
4 -0. 200 -0.176 0.161 0.070 -0. 304 -0.097 0. 715 0.044 
5 -0. 430 0.125 0.260 0.296 -0. 612 -0.199 0.720 0.044 
表25 第4n数値例による最適政策の係数値
j ¥f il Iこ旦1f l! 1一戸 I~fi {m If :iti; 
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6. Oudiz-Sachs最適政策との比較
Oudiz-Sachs (1985)における時間整合的均衡解とは， 我々の二国間非協調
政策の動学ゲームにおける計画期間 Tを無限期間に向けて大きくさせ， 各計
画の最初期での政策Jレールが次第に或る式に収束するものと想定し，その収束
する式のことである。彼等が得たこの時間整合的均衡解は次のようになってい
る。
m,= -0.19P,+l.19P,-1'+o. 328q, ー1-o.1s1p,*+o.1s1p←ic*+O. 05q1-1* (59) 
((59)式は彼等の(43)式に等しいが， 後者では qとq*の時点が tとなっており， これ
はミスプリと思われる。）
さて(59)式は我々の第 1数値例と同じパラメータと初期値を用いて算出され
た筈であるが，我々の第 1数値例の結果とは大きな違いがある。 まず Tを大
きくしても最初期 (t=l)での最適政策）レールが或る式へ収束しない。 このこ
とは表 1を見れば明白である。上記の(59)式と似ているのは，表1で T=3の
場合と T=4の場合である。このような差異の生ずる原因としては，我々の
(23)式に“←1の項を入れている点があるかも知れないが，この追加項は第 1数
値例においても必要なものである(48.1)式を参照）。
基本的な問題は T→00の時に最適政策）レール式が収束するという保証が無い
ことで，この意味での安定性を理論的に解明しなければならない。
もし実験的数値を用いた我々の色んな場合のように，上記の安定性が認めら
れないならば，そこに得られた最適政策）レールは Oudiz-Sachsの云う時間整
合性を有しないが，任意の特定された計画期間においては時間整合性を保って
いると考えられる。それは Cohen-Michel(1984)による時間整合的戦略の次
の定義に依拠する考え方である。その定義とは， 「各プレーヤー iが戦略の系
列 {uu*},~o を採用して，それに対応した状態変数の系列が初期値グ。から出発
した切＊｝やoとなる場合に，任意の途中時点 t=t。においてこのゲームを再発
足させ，新たに功。＊から出発させる時各 i が以前と同じ戦略系列 {uu*}1~1。
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を選ぶならば，元の戦略系列は時間整合的である」と云うことである。ところ
で第4節の有限期間 Tを最終期とする最適計画は， その途中の任意の時点に
おいてそれ以降の成果が最適でなければならないという，いわゆるベルマンの
最適性原則が適用された(Murata(l982),p. 25を参照）。従って我々の戦略系列を
特定した計画期間 Tにおいて考えると，その戦略系列は T期間内ではCohen-
Michelの意味で時間整合的であると云える。
引用文献
(1〕 Cohen, D. and P. Michel (1984). "Toward a Theory of Optimal Precommi-
tment. I. An Analysis of the Time-Consistent Equilibria," CEPREMAP. 
〔2〕 Dornbusch, R. (1976). "Expectations and Exchange Rate Dynamics," 
Journal of Political Economy, vol. 84, pp. 1161-76. 
〔3〕 Murata, Y. (1982). Optimal Control Methods for Linear Discrete-Time 
Economic Systems, Springer-Verlag, New York and Berlin. 
〔4〕 村田， Y.(1984). 『現代マクロ経済学」（有斐閣）．
(5) 村田， Y.(1985). 「離散的動学ゲー ムのフィー ドバック解」， 『オイコノミカ」（名
古屋市立大学），第22巻， pp.1-37. 
(6〕 Oudiz, G. and J. Sachs (1985). "International Policy Coordination in 
Dynamic Macroeconomic Models," in International Economic Policy Coor-
dination (W. H. Buiter and R. C. Marston, eds.), pp. 274-319. Cambridge 
Univ. Press, London and New York. 
106 
